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I ASPECTOS GENERALES

Composicion Accionaria

El capital de Essal S.A. esta constituido por 958.260.111 acciones sin valor nominal. Al 31 de marzo de 2014, nuestros
principales Accionistas son Inversiones Iberaguas Limitada con un 51%; Fondo de Inversién Privado HAY con un 40,46% y
Aguas Andinas S.A @ con un 2,51% del total accionario.

(1) Aguas Andinas es la controladora de Inversiones Iberaguas Limitada con una participacion del 99,99%.
Ingresos de actividades ordinarias

Nuestros ingresos derivan principalmente de los servicios regulados que prestamos por: produccion y distribucion de agua
potable, recoleccion, tratamiento y disposicion de aguas servidas y otros ingresos que corresponden a asesorias e
inspecciones técnicas que se realizan a los sistemas de agua potable rural para el MOP y tratamiento de residuos
industriales liquidos.

Los ingresos ordinarios del periodo enero-marzo 2014 ascendieron a MM$ 11.550, cifra superior en MM$ 1.291 (13%)
a la obtenida en igual periodo del afio anterior. Esta variacion se debe a una mayor venta en nuestros servicios,
originada principalmente por la reactivacion de la industria en las dos regiones que ESSAL atiende, especialmente en el
sector salmonero. A lo anterior se debe sumar el aumento natural de nuestros clientes, las favorables condiciones
climaticas, y el aumento de la tasa de incorporacion de clientes de alcantarillado por regularizaciones.

Costos y gastos operacionales
Los costos y gastos operacionales estan compuestos por:

» Gastos de materias primas y consumibles utilizados, principalmente energia eléctrica.

» Gastos por beneficio a los empleados.

» Gastos por depreciacion y amortizacion.

» Otros gastos por naturaleza que estan asociados principalmente a las mantenciones y reparaciones de
infraestructura sanitaria.

Para el periodo enero-marzo 2014 el gasto total de estas cuentas fue de MM$ 6.396 cifra mayor en MM$ 347 respecto al
mismo periodo del afio 2013 (MM$ 6.049). Las partidas que tuvieron mayor impacto fueron el aumento del gasto de
asesorias, la provision de deudores en convenio y energia eléctrica.

Tarifas

Uno de los factores que determina los resultados de nuestras operaciones y situacion financiera son las tarifas que se fijan
para nuestras ventas y servicios regulados. Como monopolio natural, estamos regulados por la SISS y nuestras tarifas se
fijan en conformidad con la Ley de Tarifas de los Servicios Sanitarios D.F.L. N°70 de 1988.

Nuestros niveles tarifarios se revisan cada cinco afios y, durante dicho periodo, estan sujetos a reajustes adicionales ligados
a un polinomio de indexacion, si la variacion acumulada desde el ajuste anterior es del 3,0% o superior, segin calculos
realizados en funcion de diversos indices de inflacion. Especificamente, los reajustes se aplican en funciéon de una formula
que incluye el indice de Precios al Consumidor, indice de Precios de Bienes Importados Sector Manufacturero y el indice de
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Precios Productor Manufacturero, todos ellos medidos por el Instituto Nacional de Estadisticas de Chile. Ademas, las tarifas
estan afectas a reajuste para reflejar servicios adicionales previamente autorizados por la SISS.

Las tarifas vigentes para el periodo 2011-2016 fueron aprobadas por el Decreto N° 116 de fecha 31 de agosto de 2011, del
Ministerio de Economia, Fomento y Reconstruccion y entraron en vigencia el 12 de septiembre de 2011.

Riesgo de mercado

Nuestra empresa presenta una favorable situacion en términos de riesgo, la que se debe principalmente a las
caracteristicas particulares del sector sanitario. Nuestro negocio es estacional y los resultados de la explotacion pueden
variar de un trimestre a otro. Tendemos a registrar los mayores niveles de demanda e ingresos durante los meses de
verano (diciembre a marzo) y los menores niveles de demanda e ingresos durante los meses de invierno (junio a
septiembre). En general, la demanda de agua es mayor en los meses mas calidos que en los mas templados.

Las condiciones climatoldgicas adversas pueden eventualmente afectar la Optima entrega de servicios sanitarios, esto
porque los procesos de captacion y produccion de agua potable dependen en gran medida de las condiciones
climatologicas que se desarrollan en las cuencas hidrograficas y aguas subterraneas. Factores tales como las precipitaciones
meteoroldgicas (nieve, granizo, lluvia, niebla), la temperatura, la humedad, el arrastre de sedimentos, los caudales de los
rios y las turbiedades, determinan la cantidad, calidad y continuidad de aguas crudas disponibles en cada bocatoma posible
de tratar en una planta de tratamiento de agua potable.

Inversiones de capital

Una de las variables que mas incide en el resultado de nuestras operaciones y situacion financiera son las inversiones de
capital. Estas son de dos tipos:

Inversiones comprometidas.

Tenemos la obligacion de acordar un plan de inversiones con la SISS, en el que se describen las inversiones que debemos
realizar durante los 15 afios siguientes a la fecha en la que el plan de inversiones correspondiente entra en rigor.
Especificamente, el plan de inversiones refleja un compromiso de nuestra parte para llevar a cabo ciertos proyectos
relacionados con el mantenimiento de ciertas normas de calidad y cobertura. El plan de inversiones mencionado esta sujeto
a revision cada cinco afios, pudiendo solicitar efectuar modificaciones cuando se verifican ciertos hechos relevantes.

Las Fechas de aprobacion de la actualizacion de los planes de desarrollo de Essal S.A, que opera en las Regiones X (Los
Lagos) y XIV (Los Rios), fue el 30 de diciembre de 2010.

Inversiones no comprometidas.

Las inversiones no comprometidas son aquellas que no estan contempladas en el plan de inversiones y que realizamos
voluntariamente a fin de asegurar la calidad de nuestros servicios y reemplazar activos obsoletos. Estos, en general, dicen
relacion con el reemplazo de infraestructura de la red y otros activos, y la adquisicion de derechos de aprovechamiento de
agua entre otros.



11 ANALISIS COMPARATIVO Y EXPLICACION DE VARIACIONES

Estados de situacion financiera

La composicion de los activos y pasivos es la siguiente:

Estado de Situacién Desviacion
S 3170372014 31/12/2013 Ve %
Activos Corrientes 15.669 15.763 -94 -0,60%
Activos No Corrientes 131.554 130.139 1.415 1,09%
Total Activos 147.223 145.902 1.321 0,91%
Pasivos Corrientes 10.084 12.807 -2.723 -21,26%
Pasivos No Corrientes 54.289 53.466 823 1,54%
Patrimonio Neto 82.850 79.629 3.221 4,05%
Total Pasivos y Patrimonio 147.223 145.902 1.321 0,91%

Activos

El activo corriente al 31 de marzo de 2014, presenta un menor valor de MM$ 94 en relacion a diciembre 2013, debido
principalmente a la disminucién del efectivo y equivalente al efectivo en MM$ 1.852. Por otro lado, los deudores
comerciales y otras cuentas por pagar registraron un incremento de MM$ 1.724, asi también, los inventarios y los activos

no financieros aumentaron en MM$ 23 y MM$ 11 respectivamente.

El activo no corriente al 31 de marzo de 2014, tuvo un aumento de MM$ 1.415, respecto al cierre del ejercicio 2013, esta
variacion se explica principalmente por el aumento en las propiedades plantas y equipos en MM$ 1.417. Por otro lado, los

activos intangibles distintos de la plusvalia registraron una leve disminucion de MM$ 2.

Pasivos y Patrimonio

Los pasivos corrientes disminuyeron respecto al cierre de 2013 en MM$ 2.723, lo que se explica principalmente por la

disminucién registrada en las siguientes partidas:

YVVVVYY

Por otro lado, las disminuciones antes sefialadas se vieron contrarrestadas por el aumento registrado en los siguientes

ftems:
>
>

Cuentas por Pagar a Entidades Relacionadas en MM$ 2.009.-
Cuentas Comerciales y Otras Cuentas por Pagar en MM$ 946.-

Provisiones por beneficios a los empleados en M$ 613.-
Otras Provisiones en MM$ 11.-
Otros Pasivos No Financieros en MM$ 5.-

Otros Pasivos Financieros en MM$ 624.-
Pasivos por Impuesto en MM$ 237.-



Los pasivos no corrientes al 31 de marzo de 2014 presentaron un aumento en MM$ 823 respecto al cierre del gjercicio
2013, esto se debid basicamente al:

»  Mayor monto registrado en los otros pasivos financieros de MM$ 731

» El aumento registrado en los pasivos por impuestos diferidos en MM$ 80
» Las otras cuentas por pagar en MM$ 11, y

»  Las provisiones por beneficios a los empleados en MM$ 1

Al comparar los valores al 31 de marzo de 2014 respecto del ejercicio 2013, el patrimonio neto aument6 en MM$ 3.221.-

Indicadores financieros

Variacion
INDICADOR 3170372014 | 31/12/2013 %
Liquidez
Liquidez corriente veces 1,55 1,23 26,24%
Razén éacida veces 0,37 0,44 -14,88%
Endeudamiento
Endeudamiento Total veces 0,777 0,832 -6,64%
Deuda corriente veces 0,16 0,19 -18,94%
Deuda no corriente veces 0,84 0,81 4,54%
Cobertura Gastos Financieros (Anual) veces 8,66 8,36 3,62%
Variacion
INDICADOR 3170372014 | 31/03/2013 %
Rentabilidad
Rentabilidad del patrimonio (anual) % 13,44% 10,26% 30,95%
Rentabilidad activos (anual) % 7,53% 5,66% 33,07%
Utilidad por accién (anual) $ 11,51 8,61 33,75%

La razén de liquidez corriente aumentd de 1,23 a 1,55 veces, principalmente por la disminucion experimentada en los
pasivos corrientes.

La razon de endeudamiento total tuvo una disminucion de 6,64% respecto al cierre del ejercicio 2013, esto se debe
principalmente a la disminucion de los pasivos corrientes al cierre del trimestre enero-marzo 2014.

La rentabilidad del patrimonio presenta un aumento de 30,95% respecto a igual periodo del afio anterior, y que se explica
principalmente por la mayor utilidad obtenida al cierre del trimestre enero-marzo 2014.



ESTADOS DE RESULTADOS

La siguiente tabla presenta los items mas importantes de los estados de resultados para el periodo finalizado el 31 de
marzo de 2014 y del 31 de marzo de 2013.

31/03/2014 | 31/03/2013 Desviacion
MM$ MM$ MM$ %
Ingresos de actividades ordinarias 11.550 10.259 1.291 13%
Materias primas y consumibles utilizados -1.189 -1.136 -53 5%
Gastos por beneficios a los empleados -1.411 -1.369 -42 3%
Gasto por depreciacion y amortizacion -1.543 -1.655 112 -1%
Otros gastos, por naturaleza -2.253 -1.889 -364 19%
Otras ganancias (pérdidas) 13 0 13 -100%
Ingresos financieros 121 132 -11 -8%
Costos financieros -684 -691 7 -1%
Resultado por unidades de reajuste -577 -58 -519 895%
Resultado antes de Impuesto 4.027 3.593 434 12%
Gasto por Impuesto a las Ganancias -807 -666 -141 21%
Resultado después de Impuesto 3.220 2.927 293 10%

¢ Ingresos Ordinarios:

Al cierre del periodo enero-marzo 2013, Essal S.A. obtuvo ingresos ordinarios por MM$ 11.550 cifra superior en MM$ 1.291
(13%) a la obtenida durante igual periodo de 2013.

La variacion anterior se obtiene con la siguiente composiciéon de ingresos:

31/03/2014 31/03/2013 Desviacion
Ingresos Ordinarios
MM$ % MM$ % MM$ %
Agua Potable 4.151| 35,9% 3.805| 37,1% 346 9%
Aguas Servidas 5.813 50,3% 5.332| 52,0% 481 9%
Otros Ingresos 1.586 13,7% 1.122] 10,9% 464 41%
Total 11.550{ 100%| 10.259| 100%| 1.291 13%

» En el rubro de prestaciones reguladas, las principales variaciones son:

a) Agua Potable: en esta linea se consideran los servicios de produccion y distribucion de agua potable.
Estos servicios presentan un alza de MM$ 346 respecto al mismo periodo del afio anterior. La principal
explicacién est4 dada por un mayor volumen de venta de 399 mil m* (4,39%), que esta asociado
principalmente a la reactivacion de la industria de la zona, especialmente en el sector salmonero. A lo
anterior, se debe sumar el aumento natural de nuestros clientes.



b) Aguas Servidas: en esta linea se consideran los servicios de recoleccion, tratamiento y disposicion de
aguas servidas. Estos servicios presentan un alza de MM$ 481 respecto al mismo periodo del afio
anterior, de acuerdo al siguiente detalle:

» Un mayor ingreso en recoleccion de MM$ 302 (MM$ 3.620 en el periodo enero- marzo 2014,
respecto a los MM$ 3.318 del periodo enero- marzo 2013), este aumento se explica principalmente
por un mayor volumen de venta de 379 mil m* (4,43%), y al aumento de la tasa de incorporacion
de clientes de alcantarillado por regularizaciones.

» Un mayor ingreso en tratamiento MM$ 178 (MM$ 2.193 en el periodo enero-marzo 2014, respecto
a los MM$ 2.015 en el periodo enero-marzo 2013), este aumento se explica principalmente por un
mayor volumen de venta de 379 mil m® (4,43%) y al aumento de la tasa de incorporacién de
clientes de alcantarillado por regularizaciones.

c) Otros Ingresos: presentan un aumento de MM$ 464 explicado por mayores ingresos de agua potable
rural y tratamiento de riles.

e Costos de operacion:

Los costos de operacion aumentaron en MM$ 348 respecto al ejercicio anterior, los principales rubros que explican esta
caida son:

» Otros gastos por naturaleza en MM$ 364. Dentro de esta partida, los principales corresponden
corresponde a la mayor provision de incobrables por deudores en convenio y deuda no
regulada, asesorias, servicios de empresas relacionadas.

» Gastos por materias primas y consumibles utilizados en MM$ 53. El principal aumento de esta
cuenta corresponde al consumo de energia eléctrica cuyo monto fue superior en MM$ 43,
respecto a igual periodo del afio anterior.

» Gastos por Beneficios a los Empleados en MM$42. El mayor gasto respecto a igual periodo del
afio anterior estd dado por el item de Gratificaciones, la cual registra un aumento de MM$ 54.

Por otro lado, el gasto por depreciacion y amortizacion presenté una disminucion de MM$ 112.

e Ingresos Financieros

En el periodo enero-marzo 2014, Essal S.A. obtuvo ingresos financieros por MM$ 121, cifra inferior en MM$ 11 a la
obtenida durante igual periodo del afio 2013, lo anterior como producto de menores ingresos. Los intereses a nuestros
clientes se incrementaron en MM$ 48, la disminucion se explica por MM$ 56 de menores intereses en colocaciones de
inversiones financieras.

e Costos Financieros

En el periodo enero-marzo 2013, estos costos ascendieron a MM$ 684, cifra inferior en MM$ 8, en relacion a igual
periodo del ejercicio anterior, esto se explica principalmente por menores intereses devengados (menor deuda).

e Resultados por Unidades de Reajuste

En el periodo enero-marzo 2014, Essal S.A. obtuvo una pérdida de MM$ 576, cifra superior en MM$ 518 a la obtenida a

igual periodo del ejercicio 2013. Esta variacion se debe a la mayor variacion de la UF (Unidad de Fomento) respecto al
trimestre enero-marzo 2013.
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e Gasto (Ingreso) por Impuesto a las Ganancias

La provision de impuesto a la renta al cierre del periodo enero-marzo 2014 es superior en MM$ 141, respecto al periodo
enero-marzo 2013. Este mayor impuesto esta dado por un mayor resultado antes de impuesto.

¢ Ganancia (Pérdida)
Debido a los factores indicados precedentemente, el Resultado Neto de Essal S.A. al cierre del periodo enero-marzo2014,

ascendio a MM$ 3.221, cifra superior en MM$ 295 (10%) a la obtenida al cierre del periodo enero-marzo 2013.

Estado de flujo de efectivo

Los principales rubros del estado de flujo de efectivo, son los siguientes:

31/03/2014 | 31/03/2013 Desviacion
MM$ MM$ MM$ %
Flujos de Operacion 4.363 5.706 -1.343 -24%
Flujos de Inversion -2.245 -1.949 -296 15%
Flujos de Financiacion -3.971 104 -4.075] -3918%
Flujo neto de periodo -1.852 3.861
Saldo Inicial 5.617 5.617
Saldo final de efectivo y efectivo equivalente 3.765 9.478

El flujo originado por actividades de la operacion tuvo una variacion negativa de MM$ 1.343 en relacion al cierre del periodo
enero-marzo del ejercicio anterior, lo que se explica principalmente por las variaciones positivas registradas en:

»  El cobro procedente de las ventas de bienes y prestacion de servicios por MM$ 135,

Por otro lado, el aumento de los ingresos se vio compensado por el mayor desembolso y la menor recaudacion efectuada
en:

Al pago a y por cuenta de los empleados por MM$ 872

Proveedores por el suministro de bienes y servicios por MM$ 342,

Otros pagos por actividades de operacién en MM$ 190,

El menor cobro procedentes de primas y prestaciones, anualidades y otros beneficios de pdlizas
suscritas por MM$ 63, y

»  El menor recupero de los otros cobros por actividades de la operacion por MM$11

VV VY

El flujo por actividades de inversion tuvo una variacion de MM$ 296, debido a un mayor pago de Propiedades plantas y
equipos.

El flujo de financiamiento tuvo una variacién negativa de MM$ 4.075, al cierre del periodo enero-marzo 2014, esto en
comparacion con igual periodo del ejercicio 2013, siendo la principal variacion el mayor desembolso efectuado por concepto
del pago de dividendos.



Analisis de mercado

La Sociedad no presenta variacion en el mercado en que participa debido a que por la naturaleza de sus servicios y la
normativa legal vigente, no tiene competencia en su area de concesion.

Essal S.A. cuenta con una cobertura del 100% en agua potable, del 94,6% de servicio de alcantarillado y un 100% en
tratamiento de aguas servidas recolectadas.

Volumenes de Ventas

(Valores en miles de m3 facturados)

Variacion
31/03/2014 = 31/03/2013 M3 %
Agua Potable 9.507 9.107 400 4,39%
Recoleccion AS 8.922 8.543 379 4,43%
Tratamiento y Disposicion AS 8.922 8.543 379 4,43%
Clientes
Variacion
31/03/2014 | 31/12/2013 | N Clientes %

Agua Potable 208.816 207.674 1.142 0,55%
Recoleccion AS 197.605 196.186 1.419 0,72%

Aspectos financieros

Riesgos de Moneda: nuestros ingresos se encuentran en gran medida vinculados a la evolucion de la moneda local. Es por
ello, que nuestra deuda se encuentra emitida principalmente en esta misma moneda, por lo que no mantenemos deudas
en moneda extranjera.

Essal S.A. tiene vigente al 31 de marzo 2014 s6lo créditos con tasa fija segun se detalla en el siguiente cuadro:

(Ijr;sut(;:mentos de TeeE F %
AFR Fija (UF) 11,76%
Bonos Fija (UF) 88,24%
Total 100,00%0

Toda esta favorable situacion, ha significado que la clasificadora de riesgo ICR, haya modificado la clasificacion de riesgo
de ESSAL de AA con tendencia “Estable” a categoria AA+ con tendencia “Estable”.



